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A Sammendrag

Dette er LD Fondes rapport om risiko og finansiel situation for 2025, som udarbejdes i henhold til “Be-
kendtggrelse om indberetning og offentligggrelse af oplysninger for Lenmodtagernes Dyrtidsfond” af 24.
november 2016. Rapportens indhold og opbygning er detaljeret beskrevet i bekendtggrelsen, og rappor-
ten skal udarbejdes arligt. Rapporten redeggr for kvalitative og kvantitative forhold af vaesentlig betyd-
ning for LD Fondes forretning, risiko og finansielle forhold.

LD Fonde er reguleret ved egen lovgivning — LD-loven — og harer under Beskaeftigelsesministeriets res-
sortomrade. Dertil er LD Fonde reguleret af Lov om forvaltning og administration af tilgodehavende ferie-
midler. Finanstilsynet fgrer tilsyn med LD Fondes efterlevelse af den finansielle regulering.

LD Fonde forvalter under samme juridiske enhed de to gkonomisk szerskilte fonde Lgnmodtagernes Dyr-
tidsmidler og Lanmodtagernes Feriemidler. Lanmodtagernes Dyrtidsmidler havde ultimo 2025 ca.
324.000 medlemmer, der i 1977-79 fik indefrosset to dyrtidsportioner. Lanmodtagernes Feriemidler be-
stod ultimo 2025 af ca. 625.000 Ilgnmodtagere, der har bibeholdt opsparede feriemidler i fonden ifm. an-
dret ferielov.

LD Fonde opnaede i 2025 et investeringsafkast pa 3.075 mio. kr. fgr pensionsafkast, hvoraf 1.372 mio. kr.
var afkast i Lsnmodtagernes Dyrtidsmidler og 1.703 mio. kr. var i Lenmodtagernes Feriemidler. Medlem-
mernes formue i LD Fonde var 45.993 mio. kr. ved udgangen af 2025, hvoraf Dyrtidsmidlernes formue
udgjorde 22.712 mio. kr. og Feriemidlernes formue 23.281 mio. kr.

LD Veelger, der er den st@rste pulje, som tilbydes dyrtidsmedlemmerne, fik i 2025 et tilskrevet afkast pa
6,2 % efter omkostninger. Lenmodtagernes Feriemidler fik i 2025 et tilskrevet afkast pa 8,0 % efter om-
kostninger og pensionsafkastskat. Afkastet er sammensat af et investeringsafkast pa 9,4 % og indeksering
af tilgodehavender hos arbejdsgiverne pa 3,6 %.

Bestyrelsen for LD Fonde udpeges af beskaeftigelsesministeren og bestar af syv medlemmer, hvoraf fire
udpeges efter indstilling fra hovedorganisationerne for [gnmodtagere, og tre medlemmer udpeges di-
rekte af ministeren.

LD Fondes direktion bestar af en direktgr. Den daglige ledelse bestar herudover af forretningschefen, in-
vesteringschefen og chefen for gkonomi og risiko.

Bestyrelsesmedlemmer, direktion og gvrige ngglepersoner skal vaere Fit & Proper-godkendt af Finanstilsy-
net. LD Fonde modtager arligt en bekraeftelse fra disse personer pa, at der ikke er sket sendringer i for-
hold af betydning for vurderingen som Fit & Proper.

Blandt andet for at opna en effektiv varetagelse af opgaverne og sikre lave omkostninger, benytter LD
Fonde i vid udstraekning outsourcing pa flere forretningsomrader, herunder medlemsadministration og
investeringsforvaltning.

LD Fondes kontrol- og overvagningsfunktioner varetages i vaesentlig grad ved hjeelp af outsourcing-parter-
nes rapportering til LD Fonde. LD Fondes bestyrelse modtager manedlig rapportering om de vaesentligste
omrader af LD Fondes drift.

Udgangspunktet for fastleeggelse af LD Fondes investeringsstrategi baserer sig pd medlemsbestanden og
scenarier for den langsigtede formueudvikling i de to fonde under forvaltning. Der laves analyser af
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investeringsportefgljerne og muligheder for at optimere portefgljerne med henblik pa at opna den bedst
mulige balance mellem forventet afkast og risiko. Analyserne inddrager forventninger til afkast, volatilitet
og korrelationer pa tveaers af aktivklasser bl.a. baseret pa historiske data fra en raekke forskellige scenarier
for udviklingen pa de finansielle markeder. Pa grundlag af beregningerne fastlaegger bestyrelsen strategi-
ske portefgljer, der afspejler de gnskede risikoprofiler for LD Veelger og Lgnmodtagernes Feriemidler.

Det sikres herudover, at portefgljerne har tilstraekkelig hgj likviditet til at kunne honorere udbetalinger fra
fondene. Kravet til aktivernes omsaettelighed er hgjere for Lanmodtagernes Dyrtidsmidler end for Lgn-
modtagernes Feriemidler, da stort set alle dyrtidsmedlemmer er udbetalingsberettigede.

LD Fonde er ikke omfattet af Solvency Il, men opggr til internt brug markeds- og modpartsrisiko for LD
Veelger og LFM Investeringsaktiver. Ultimo december 2025 udgjorde LD Veaelgers markedsrisiko 3.775 mio.
kr. og modpartsrisikoen 251 mio. kr. Tilsvarende udgjorde markedsrisikoen 6.424 mio. kr. og modpartsri-
sikoen 180 mio. kr. for LFM Investeringsaktiver. Bemaerk, at LFM Investeringsaktiver udgjorde 78 % af
LFM Medlemsformuen ved udgangen af 2025. Den resterende del af LFM Medlemsformuen, arbejdsgi-
vertilgodehavendet, er garanteret af den danske stat, og risikoen betragtes derfor som minimal.

| Igbet af 2025 gennemfgrte LD Fonde et udbud af revisionsydelser, som PwC vandt. Der blev desuden
afsluttet et udbud af investeringsradgivning/portefgljieforvaltning af et emerging markets obligationsman-
dat og igangsat to udbud af investeringsradgivning/portefgljeforvaltning af high-yield-obligationer. | 2025
afsluttede Finanstilsynet funktionsinspektion af investeringsomradet.
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B Virksomhed og resultater

B.1 Virksomhed

B.1.1 Overordnede oplysninger om LD Fonde

B.1.1.1 Lovgrundlag og strategiske forhold

LD Fonde er den forretningsmaessige betegnelse for Lanmodtagernes Dyrtidsfond, som blev oprettet den
1. april 1980. Lonmodtagernes Dyrtidsfond er reguleret af LD-loven, jf. LBK 1109 af 11. oktober 2014 med
senere andringer og hgrer under Beskaeftigelsesministeriets ressortomrade. | 2018 blev forvaltningen af
indefrosne feriemidler tilfgjet ved lov om forvaltning og administration af tilgodehavende feriemidler. LD-
lovgivningen fastleegger produkter og medlemsgrupper samt kriterierne for udbetaling og flytning af op-
sparingen. Grundlaeggende sndringer i forretningsmodellen skal derfor ske via aendringer i LD-loven eller
andre lovregler, der direkte eller indirekte pavirker LD Fondes virksomhed.

Forvaltningen omfatter midlerne i to szerskilte gkonomiske enheder: Lenmodtagernes Dyrtidsmidler og
Legnmodtagernes Feriemidler. De to enheder omtales som fonde med hver sin formue og medlemsskare.
Der indskydes ikke nye midler Igbende i de to fonde.

Forvaltningen af midler i de to fonde skal varetage medlemmernes interesser bedst muligt. Det indebae-
rer, at vi yder en professionel service og investerer midlerne for at opna hgjst muligt afkast med betryg-
gende sikkerhed.

Medlemmerne i Lenmodtagernes Dyrtidsfond er berettiget til en pensionssum og naesten alle medlem-
mer er udbetalingsberettigede. Produktet ligner pa mange mader en kapitalpension/aldersopsparing,
hvor der er mulighed for individuelle puljevalg. Medlemmerne baerer den gkonomiske risiko ved investe-
ringerne, og der er ikke tilknyttet forsikringsmaessige ydelser til ordningen. Der foretages tilskrivning af
afkast pa daglig basis, og bortset fra et mindre belgb under regnskabsposten "Overfgrt resultat” er hele
formuen tilskrevet medlemmernes konti. Ved udgangen af 2025 var der ca. 324.000 medlemmer i Lgn-
modtagernes Dyrtidsmidler med en samlet formue pa 22.712 mio. kr.

Medlemmerne i Lenmodtagernes Feriemidler er berettiget til en pensionssum, der kan udbetales ved fol-
kepensionsalderen eller ved udtraeden af arbejdsmarkedet. Medlemmerne baerer den gkonomiske risiko
ved investeringerne, og der er ikke tilknyttet forsikringsmaessige ydelser til ordningen. Der foretages ma-
nedlig tilskrivning af afkast. En del af afkastet stammer fra indeksering af tilgodehavender hos arbejdsgi-
verne. Lgnmodtagernes Feriemidler havde ved udgangen af 2025 ca. 625.000 medlemmer med en samlet
formue pa 23.281 mio. kr.

LD Fonde har ikke nogen egenkapital, solvens eller “egen risiko”.

LD Fonde benytter i hgj grad outsourcing pa vaesentlige forretningsomrader, herunder medlemsadmini-
stration og investeringsforvaltning. Herigennem opnas en fleksibel og omkostningseffektiv forvaltning.
Det betyder, at LD Fondes egen organisation har en begraenset stgrrelse med en direktgr og 20 medar-
bejdere (FTE) ultimo 2025.

LD Fondes medlemmer i Loanmodtagernes Dyrtidsmidler har som naevnt mulighed for at placere deres op-
sparing i en eller flere puljer. Bestyrelsen har valgt, at udbuddet af investeringspuljer skal vaere overskue-
ligt for medlemmerne, s der udbydes puljer med relativt enkle investeringsstrategier. LD Fonde tilbyder i
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alt 5 puljer. 4 puljer, hvor der alene er tale om aktie- eller obligationsbaserede produkter, og LD Veelger,
der udmgntes af LD Fondes investeringsstrategi i form af en blandet investeringsportefglje.

Investeringspolitikken tilrettelaegges i begge fonde under hensyntagen til den usikkerhed, der knytter sig
til medlemmernes udbetalingsadfzaerd. Det stiller krav til LD Fondes investeringer, som skal veere forholds-
vis likvide. Pa investeringsomradet varetager LD Fonde selv de strategiske og taktiske styringsopgaver,
mens de gvrige aktiviteter er outsourcede. Kapitalforeningen LD er den centrale forretningsmaessige en-
hed i investeringsforvaltningen. Gennem outsourcing til en kapitalforening opnas den beskyttelse af LD
Fonde som ejer/investor, der er sikret gennem lov om alternative investeringsforvaltere (FAIF-loven).
Samtidig betyder organiseringen af investeringerne gennem en kapitalforening, at der ud over interne
kontroller af overholdelse af investeringsrammer, ligeledes sker en kontrol hos forvalteren af kapitalfor-
eningen.

B.1.1.2 Virksomhedsoplysninger

LD Fonde — Lgnmodtagernes Dyrtidsmidler og Lenmodtagernes Feriemidler
Dirch Passers Allé 27, 2. sal

2000 Frederiksberg

CVR-nr. 61 5528 12

B.1.1.3 Tilsynsmyndigheder
Finanstilsynet

Strandgade 29

1401 Kgbenhavn K

CVR-nr. 1059 81 84

Beskeeftigelsesministeriet
Holmens Kanal 20

1060 Kgbenhavn K
CVR-nr. 1017 27 48

B.1.1.4 Ekstern revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36

2000 Frederiksberg

CVR-nr.307002 28

B.1.2 Vasentlige a&ndringer og begivenheder

B.1.2.1 Udbud af revisionsydelse
LD Fonde feaerdiggjorde i 2025 et udbud af revisionsydelser, hvor PwC vandt udbuddet. De overtager revi-
sionsydelsen fra 1. januar 2026.

B.1.2.2 Udbud af investeringsradgivning

LD Fonde feerdiggjorde i 2025 et EU-udbud af investeringsradgivning/portefgljieforvaltning vedrgrende
emerging markets obligationer. Der er i Igbet af 2025 igangsat to EU-udbud af investeringsradgiv-
ning/portefgljeforvaltning vedrgrende high-yield-obligationer i hhv. EUR og USD. De forventes at vaere
implementeret i Igbet af 2026.

Pa LD Fondes web fremgar samtlige portefgljeforvalter. Link til oversigten fremgar her
https://www.ld.dk/om-ld-fonde/investering/investeringsstrategi/portefoljeforvaltere/
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B.2 Investeringsresultater

B.2.1 Investeringsresultat

LD Fondes samlede investeringsafkast er for 2025 opgjort til 3.075 mio. kr. fgr pensionsafkastskat og
2.791 mio. kr. efter pensionsafkastskat. | tabel 1 og tabel 2 ses sammensatningen af LD Fondes investe-
ringsafkast for arene 2025 og 2024, saledes som det fremgar af resultatopggrelsen i arsrapporten. Ind-
taegter og udgifter er fordelt pa henholdsvis Dyrtidsmidler og Feriemidler.

Tabel 1. Investeringsresultat 2025

Lgnmodtagernes Lgnmodtagernes LD Fonde i alt
Dyrtidsmidler Feriemidler

Renteindtaegter og udbytter mv. 778,5 645,2 1.423,7
Indeksering af tilgodehavende feriemidler hos arbejdsgivere - 1.170,6 1.170,6
Kursreguleringer 671,8 955,8 1.627,6
Indeksering af lan fra staten - -1.005,6 -1.005,6
Renteudgifter -22,3 -13,0 -35,3
Ombkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -56,0 -50,4 -106,4
Investeringsafkast i alt 1.372,0 1.702,7 3.074,7
Pensionsafkastskat -201,7 -82,3 -284,0
Investeringsafkast efter pensionsafkastskat i alt 1.170,3 1.620,5 2.790,7

Tabel 2. Investeringsresultat 2024

Lgnmodtagernes Lgnmodtagernes LD Fonde i alt
Dyrtidsmidler Feriemidler

Renteindteegter og udbytter mv. 564,1 366,4 930,5
Indeksering af tilgodehavende feriemidler hos arbejdsgivere - 774,0 774,0
Kursreguleringer 1.273,3 1.718,6 2.991,9
Indeksering af |an fra staten - -672,3 -672,3
Renteudgifter 9,2 -42,8 -33,6
Ombkostninger i forbindelse med investeringsvirksomhed -56,9 -46,8 -103,8
Investeringsafkast i alt 1.789,7 2.097,1 3.886,8
Pensionsafkastskat -260,4 -198,2 -458,6

Investeringsafkast efter pensionsafkastskat i alt 1.529,3 1.898,9 3.428,2
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| tabel 3 og tabel 4 ses LD Fondes investeringsafkast for 2025 og 2024 opdelt pa aktivklasser.

Tabel 3. Afkast i procent fgr pensionsafkastskat opdelt pa aktivklasser 2025

Lgnmodtagernes Dyrtidsmidler Lgnmodtagernes Feriemidler

Grunde og bygninger - -

Bgrsnoterede og ikke-bgrsnoterede kapitalandele 10,2 6,2
Guldrandede obligationer og kreditobligationer 3,9 4,8
@vrige finansielle investeringsaktiver 13,0 1,2
Tilgodehavende feriemidler hos arbejdsgiverne - 3,6

Note: '@vrige investeringsaktiver' udggres af de investeringer, der ikke indeholdes i hovedkategorierne Grunde, Kapitalandele og Obligationer.
Linjen bestar i al vaesentlighed af derivater og kontantkonti. Det procentmaessige afkast kan udvise betydelige fluktuationer.

Tabel 4. Afkast i procent fgr pensionsafkastskat opdelt pa aktivklasser 2024

Lgnmodtagernes Dyrtidsmidler Lgnmodtagernes Feriemidler

Grunde og bygninger - -

Bgrsnoterede og ikke-bgrsnoterede kapitalandele 9,9 16,8
Guldrandede obligationer og kreditobligationer 6,3 6,8
@vrige finansielle investeringsaktiver 8,2 17,9
Tilgodehavende feriemidler hos arbejdsgiverne - 2,2

Note: '@vrige investeringsaktiver' udggres af de investeringer, der ikke indeholdes i hovedkategorierne Grunde, Kapitalandele og Obligationer.
Linjen bestar i al vaesentlighed af derivater og kontantkonti. Det procentmaessige afkast kan udvise betydelige fluktuationer.

Der henvises til LD Fondes arsrapport 2025 for yderligere oplysninger om arets resultat af investerings-
aktiviteter.

B.2.2 Securitiseringer

LD Fonde har direkte investeringer i securitiseringer pa 304 mio. kr. pr. 31. december 2025 svarende til
0,7 pct. af LD Fondes samlede investeringsaktiver pa opggrelsesdagen. Der er tale om high-grade securiti-
seringer (med minimum investment-grade rating) i europaeiske ABS’er, der overholder EU’s risk retention
regler. Investeringer foregar i en afdeling i Kapitalforeningen LD.

B.3 Resultater af andre aktiviteter

Der er ikke andre vaesentlige indtaegter og udgifter i LD Fonde.

B.4 Andre oplysninger

Alle relevante og vaesentlige oplysninger indgar i kapitlets gvrige afsnit.
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C Ledelsessystem

C.1 Generelle oplysninger om ledelsessystemet

LD Fondes forretningsorden for bestyrelsen og bestyrelsens instruks til direktionen beskriver fordelingen
af opgaver og ansvar mellem bestyrelse og direktion. Bestyrelsen har det overordnede ansvar for LD
Fonde og traeffer beslutning om forretningsmodel, overordnet risikovurdering og risikoprofiler for med-
lemsformuerne i de to fonde. Under hensyntagen til forretningsmodellen, som afgraenset i lovgivningen
for LD Fonde, fastleegger bestyrelsen i politikker og beredskabsplaner de overordnede strategiske mal for
de enkelte risikoomrader, herunder identifikation og afgraensning af de risici, LD Fonde gnsker at patage
sig pa de pagaldende omrader.

Bestyrelsen far to gange arligt forelagt en administrationsrapport med opfglgning pa de outsourcede akti-
viteter og interne administrative forhold. Pa den baggrund tager bestyrelsen stilling til LD Fondes over-
ordnede risici, om LD Fondes organisering opfylder kravene i lovgivningen, og om LD Fonde har effektive
former for virksomhedsstyring. Det vurderes, at ledelsessystemet som beskrevet nedenfor er fyldestgg-
rende i forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af de risici, der er forbundet med LD Fondes virk-
somhed.

C.1.1 Sammensatning af ledelsen

C.1.1.1 Bestyrelse

Sammensatningen af LD Fondes bestyrelse fastleegges i LD-loven. Bestyrelsen udpeges af beskaeftigelses-
ministeren og bestar af syv medlemmer, hvoraf fire udpeges efter indstilling fra hovedorganisationerne
for lsnmodtagere, og tre medlemmer udpeges direkte af ministeren.

Bestyrelsen har besluttet ikke at nedszette et revisionsudvalg. Bestyrelsen varetager de relevante opga-

ver, som ellers ville vaere henlagt til et sddant udvalg. Det er vurderet, at nedsattelse af et revisionsud-

valg ikke er ngdvendigt pa baggrund af LD Fondes struktur og organisation pa regnskabsomradet. Det er
ligeledes besluttet ikke at oprette en intern revision.

LD Fondes bestyrelse afholder seks bestyrelsesmgder arligt, hvoraf et mgde udvides med et bestyrelses-
seminar, hvor der kan gas dybere pa udvalgte omrader. Bestyrelsen modtager manedlig rapportering om
de vaesentligste omrader af LD Fondes drift.

C.1.1.2 Direktion og daglig ledelse

LD Fondes direktion bestar af en direktgr. Den daglige ledelse var ved udgangen af 2025 bestdende af di-
rektgren, forretningschefen, investeringschefen og chefen for gkonomi og risiko. Direktgren, forretnings-
chefen og chefen for gkonomi og risiko er ngglepersoner, mens investeringschefen er vaesentlig risikota-
ger.

Pa grundlag af bestyrelsens risikovurdering, politikker og retningslinjer udarbejder direktionen bistaet af
organisationen forretningsgange for alle vaesentlige aktiviteter. Direktionen udsteder herudover befgjel-
ser, hvor relevant, til ledende medarbejdere.

Direktgren, forretningschefen og chefen for gkonomi og risiko udggr bestyrelsen i Kapitalforeningen LD,
hvor stgrstedelen af investeringsaktiverne er placeret, og er forpligtet til at udfgre denne opgave i over-
ensstemmelse med bestyrelsens beslutninger.
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Yderligere information om LD Fondes bestyrelse og direktgr findes i LD Fondes arsrapport 2025.

C.1.2 Veesentlige ®&ndringer i ledelsessystemet
LD Fondes ledelsessystem er i al vaesentlighed uzendret.

C.1.2.1 Andringer i LD Fondes bestyrelse
Pr. 18. august 2025 er Nanna Hgjlund udpeget indtradt i bestyrelsen, og bestyrelsen konstituerede sig
den 19. august med Nanna Hgjlund som formand.

Pa indstilling fra Fagbevaegelsens Hovedorganisation og udpeget af beskaeftigelsesministeren indtradte
Tomas Kepler d. 1. maj 2025 i bestyrelsen for LD Fonde.

C.1.2.2 Andring i daglig ledelse i LD Fonde
Pr. 1. maj 2025 er Jane Hgrby Ebbesen tiltradt som forretningschef og en del af LD Fondes daglige ledelse.
Den tidligere ansvarlige for omradet er fortsat ansat i LD Fonde som chefkonsulent.

C.1.3 Aflgnningspolitik og -praksis

LD Fondes aflgnningspolitik er udarbejdet i overensstemmelse med Bekendtggrelse om ledelse og styring
i Lanmodtagernes Dyrtidsfond og Bekendtggrelse om Ignpolitik og aflgnning i Lanmodtagernes Dyrtids-
fond.

LD Fondes bestyrelse er alene aflgnnet ved et fast honorar og er saledes ikke omfattet af variabel aflgn-
ning. Der er ikke tilknyttet pension eller fratraedelsesgodtggrelse til bestyrelseshvervet i LD Fonde.

Direktionen er aflgnnet ved et fast honorar og er ikke omfattet af variabel aflgnning. Direktionen har ikke
en kontraktmaessig ret til fratreedelsesgodtggrelse. Der er ikke udbetalt fratraedelsesgodtggrelse til direk-
tionsmedlemmer i 2025.

LD Fondes ngglepersoner og vaesentlige risikotagere er aflgnnet ved et fast honorar og er ikke omfattet af
variabel aflgnning.

Der er ikke indgdet ordninger om tillaegspension eller tidlig pensionering for direktionen eller nggleperso-
ner.

Yderligere information om aflgnning af direktion og vaesentlige risikotagere findes i LD Fondes drsrapport
2025 og pa Id.dk.

C.1.4 Veesentlige transaktioner
Der har ikke veeret foretaget vaesentlige transaktioner med personer, som udgver en betydelig indflydelse
pa LD Fonde.

C.2 Fit & Proper

C.2.1 Politik for Fit & Proper

Bestyrelsen udpeges af beskaeftigelsesministeren, og loven foreskriver, at et medlem af bestyrelsen og
direktionen skal have fyldestggrende erfaring til at udgve sit hverv eller varetage sin stilling. LD Fondes
politik for Fit & Proper er udarbejdet efter kravene opstillet i loven og geelder for LD Fondes bestyrelse,
direktgren og gvrige ngglepersoner i LD Fonde. @vrige ngglepersoner i LD Fonde er forretningschefen og
chefen for gkonomi og risiko.
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Bestyrelsesmedlemmer og direktion skal vaere Fit & Proper-godkendt af Finanstilsynet. @vrige nggleper-
soner skal ligeledes opfylde Finanstilsynets krav til Fit & Proper-godkendelse.

LD Fonde modtager arligt en bekreeftelse fra disse personer p3, at der ikke er sket aendringer i forhold af
betydning for vurderingen som Fit & Proper.

C.2.2 Proces for Fit & Proper vurdering

LD Fondes bestyrelse gennemfgrer arligt en evaluering af, om bestyrelsen tilsammen besidder den ngd-
vendige viden og erfaring til at kunne sikre en forsvarlig drift af LD Fonde. Med udgangspunkt i LD Fondes
forretningsmodel og baseret pa de enkelte bestyrelsesmedlemmers kompetencer, vurderer bestyrelsen
en gang arligt, om den samlede bestyrelse har en hensigtsmaessig kompetenceprofil.

For direktgren foretager bestyrelsen en Igbende evaluering af, om direktgren varetager sine opgaver i
overensstemmelse med fastlagte politikker og retningslinjer. En gang arligt gennemfgrer bestyrelsen en
opsummerende vurdering af direktgrens arbejde og samarbejde med bestyrelsen. Direktgren foretager
en gang arligt en opsummerende vurdering af ngglepersoners arbejde og samarbejde med direktgren.
Bestyrelsen orienteres om konklusionen af vurderingen.

C.3 Risikostyringssystem

C.3.1 Risikostyringssystem, strategier, processer
LD Fondes forretningsmaessige risici er primaert knyttet til de to fonde, som adskiller sig veesentligt fra
hinanden pa centrale punkter.

For det fgrste er der risiciene knyttet til Lénmodtagernes Dyrtidsmidler. Her er der en betydelig usikker-
hed omkring fremtidige udbetalinger, hvilket skaber behov for, at portefgljerne er tilstraekkeligt likvide for
at sikre medlemsudbetalinger og andre forpligtigelser. Derudover er der markedsrisiciene forbundet med
investeringsaktiverne.

For det andet vedrgrer risiciene Lgnmodtagernes Feriemidler, som primaert er praeget af markedsrisici,
samt fordelingen af formuen. For feriemidlerne spiller bade andelen af formuen, der stadig er placeret
hos arbejdsgiverne, og arbejdsgivernes indbetalingsadfaerd en veesentlig rolle.

Ud over likviditetskravet er afvejningen af forventet investeringsafkast over for markedsrisiko helt essen-
tiel. Denne afvejning tager udgangspunkt i bestyrelsens vurdering af medlemmernes risikotolerance. LD
Fonde arbejder struktureret med modelbaserede analyser med henblik pa at fastleegge en strategisk por-
tefglje og et benchmark for LD Vaelger, og der optimeres pa forskellige risikoprofiler. Samtidig fastleegges
en raekke restriktioner, sa risikotolerancer opfyldes, og muligheden for Igbende at udbetale midlerne ef-
fektivt bevares.

For feriemidlerne anvendes, pa tilsvarende vis som for LD Valger, modelbaserede analyser til at fast-
laegge en strategisk portefglje og benchmark. Der fastlaegges et risikoniveau for dels den samlede formue,
der ud over investeringsaktiverne indeholder et tilgodehavende hos arbejdsgiverne, og dels investerings-
aktiverne.

Rammerne for den taktiske risikostyring fastleegges af bestyrelsen i arlige retningslinjer. Der fastleegges
for hver aktivtype et udsvingsband i forhold til den strategiske portefglje, hvorved bestyrelsen afgraenser
direktionens mulighed for at foretage dispositioner. Bestyrelsen fastleegger ligeledes supplerende
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risikorammer for valutakurs-, kreditspaends- og renterisici samt koncentrations- og modpartsrisici, samt
for anvendelsen af afledte finansielle instrumenter.

C.3.2 Investering i overensstemmelse med ”prudent person”-princippet

LD-loven fastlaegger, at investeringerne er omfattet af det sakaldte “prudent person”-princip. Princippet
betyder, at det er bestyrelsens ansvar for hver af de to medlemsgrupper at fastlaegge en passende risiko-
profil. For LD Vaelger og LFM Medlemsformuen fastlaegges risikoprofilen pa baggrund af karakteristika
(forventet investeringshorisont og sociogkonomiske forhold). Der sigtes mod en risikoprofil, der er pa
linje med risikoprofilen for medlemmernes gvrige opsparing i pensionsprodukter. Der tages udgangs-
punkt i den gennemsnitlige investeringshorisont for de to medlemsgrupper.

Risikoprofilerne danner grundlag for fastleeggelsen af de strategiske portefgljesammensatninger. De stra-
tegiske portefgljer fastsaettes, sa medlemmernes interesser varetages bedst muligt, og der alene investe-
res pa en sadan made, at LD Fonde kan identificere, male, veje, kontrollere og rapportere om risici. Besty-
relsen fastsaetter herudover rammer for aktivallokering, valutaafdeekning, renterisiko, kreditspaendsrisiko,
modpartsrisiko og koncentrationsrisiko, samt brug af finansielle instrumenter, der definerer direktionens
mulighed for at styre puljernes risiko.

C.4 Internt kontrolsystem

LD Fondes bestyrelse har det overordnede ansvar og treeffer blandt andet beslutning om forretningsmo-
del, strategi, risikoappetit og risikoprofil. Beslutningerne udformes i arlige retningslinjer, der specificerer
investerings- og risikorammer.

Investerings- og risikorammerne udmgntes for langt den overvejende del i Kapitalforeningen LD (herefter
KLD). Bestyrelsen i KLD, der bestar af LD Fondes direktgr, forretningschefen og chef for gkonomi og risiko,
har ansvaret for at sikre, at forvalteren af KLD opfylder sine forpligtelser. Forvalteren patager sig den dag-
lige ledelse af KLD, udgvelse af portefgljepleje og risikostyringen. Forvalteren har delegeret portefgljefor-
valtningen for de enkelte afdelinger til flere portefgljeforvaltere, hvoraf LD Fonde er en.

LD Fonde er portefgljeforvalter i KLD’s sakaldte puljeafdelinger og dermed ansvarlig for aktivallokering,
overordnet risikostyring samt likviditetsstyring i disse afdelinger. Den Igbende aktivallokering og risikosty-
ring i afdelingerne foregar efter beslutning i LD Fondes interne investeringskomité, der bestar af direktg-
ren og investeringsteamet. Der fgres beslutningsreferat af mgderne i komitéen. Der afholdes mgder i
compliancekomité for at sikre opfglgning pa investeringsrammer, og at operationelle risici identificeres,
registreres og far en passende opfglgning.

LD Fondes kontrol- og overvagningsfunktioner varetages ved hjalp af outsourcing-parternes rapportering
til LD Fonde i kombination med den interne overvagning. For investeringerne i KLD modtager LD Fonde
compliancerapporter omfattende overholdelse af risikorammer.

LD Fonde er ifglge bekendtggrelse om ledelse og styring af Lanmodtagernes Dyrtidsfond ikke forpligtet til
at have en risikostyringsfunktion, compliance-funktion, aktuarfunktion eller intern audit-funktion.

C.4.1 Rapporteringsprocedurer

LD Fondes bestyrelse modtager manedlig rapportering om de vaesentligste omrader af LD Fondes drift.
Den manedlige rapportering indeholder blandt andet information om investeringsafkast i LD Valger og
LFM Investeringsaktiver.
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LD Fondes compliancekomité modtager manedligt rapportering om overholdelse af alle rammer, herun-
der compliancerapporter fra forvalteren omfattende overholdelse af risikorammer for samtlige afdelinger
i KLD, og herunder afdelinger, hvor LD Fonde er portefgljeforvalter. Desuden modtager compliancekomi-
téen rapportering pa operationelle haandelser og risici. LD Fondes bestyrelse modtager til hvert mgde en
compliancerapport vedrgrende overholdelse af investeringsrammerne, samt udnyttelse over tid.

LD Fondes interne investeringskomité modtager til de manedlige mgder materiale vedr. afkast, aktivallo-
kering, der udarbejdes af forvalteren, som er uathaengig af investeringskomitéen. Rapporteringen er en
del af grundlaget for overvagning og styring af LD Fondes investeringsaktiver. LD Fondes bestyrelse mod-
tager til hvert mgde investeringsrapportering.

LD Fondes investeringsafdeling modtager manedlig rapportering for mandater fra forvalteren (Nykredit
Portefglje Administration) og fra portefgljeforvalterne. Dertil kommer LD Fondes egen rapportering, der
fokuserer pa mandaternes faktoreksponering mv. Rapporteringen er en del af grundlaget for den Igbende
opfelgning pa portefgljeforvaltningen i mandater, som er outsourcet.

C.5 Outsourcing

C.5.1 Outsourcingspolitik

LD-loven foreskriver, at LD Fonde kan indga aftaler om administration, it-leverancer og formueforvaltning
med eksterne leverandgrer, og angiver visse minimumskrav, som LD Fonde skal sikre, at leverandgren til
enhver tid opfylder.

LD Fonde benytter sig af en betydelig grad af outsourcing af administrative opgaver for derigennem at
opna en effektiv udfgrelse af opgaverne og sikre lave omkostninger. Det overordnede mal for outsourcing
er sdledes at opnd administrative, operationelle, systemmaessige og gkonomiske fordele til gavn for LD
Fondes medlemmer.

Outsourcing af vigtige eller kritiske operationelle funktioner eller aktiviteter skal besluttes af LD Fondes
bestyrelse. Bestyrelsen har udfeerdiget en politik for outsourcing af LD Fondes aktiviteter i overensstem-
melse med Finanstilsynets bekendtggrelse om outsourcing af vaesentlige aktivitetsomrader. Outsourcing
skal ske inden for den risikovurdering og de strategier, som er fastlagt af LD Fondes bestyrelse. Relevante
aspekter af leverandgrernes risikostyringssystemer og interne kontrolsystemer skal vaere tilstraekkelige til
at sikre, at outsourcing ikke medfgrer en vaesentlig forringelse af kvaliteten af ledelsessystemet eller en
ungdig forggelse af den operationelle risiko i LD Fonde. LD Fondes egen organisation skal kunne fast-
leegge strategi og rammer for de outsourcede aktiviteter og foretage Igbende overvagning og opfglgning
pa aktiviteter og leverandgrer.

For at minimere risici forbundet med outsourcing, reguleres aktiviteterne i skriftlige aftaler, der fastleeg-
ger de rettigheder og forpligtelser, som LD Fonde og leverandgren hver iser har. Direktionen og den gv-
rige ledelse sikrer ved krav forud for indgaelse af outsourcing-kontrakter, at leverandgrerne har den evne,
kapacitet og de tilladelser, der efter den relevante lovgivning er foreskrevet, for at kunne varetage de out-
sourcede opgaver pa tilfredsstillende vis. Outsourcede aktiviteter overvages Igbende, og der rapporteres
mindst to gange arligt til bestyrelsen om opgavelgsningen pa de outsourcede forretningsomrader.

C.5.2 Vigtige outsourcede funktioner og aktiviteter
Bestyrelsen har besluttet at outsource fglgende kritiske og vigtige operationelle funktioner og aktiviteter:

e Medlemsadministration
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e Forvaltning og depositarydelse
¢ Investeringsradgivning/portefgljeforvaltning
e lt-drift og support

Yderligere information om aktuelle samarbejdspartnere og portefgljeforvaltere findes pa LD Fondes
hjemmeside under Samarbejdspartnere og Portefgljeforvaltere.
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D Risikoprofil

| overensstemmelse med bestemmelserne i LD-loven og Bekendtggrelse om ledelse og styring af Lgn-
modtagernes Dyrtidsfond udarbejder direktionen arligt en vurdering af de vaesentligste risici i LD Fonde
og i KLD. Risikovurderingen skal danne grundlag for bestyrelsens vurdering af, om LD Fondes organisering
er indrettet pa en hensigtsmaessig og betryggende made. Med udgangspunkt i Risikovurderingen fastlaeg-
ger bestyrelsen relevante Politikker og Retningslinjer til direktionen.

Dette afsnit omhandler risici i LD Fonde. De vaesentligste risici er markedsrisici og modpartsrisici.

D.1 Markedsrisici, herunder kreditrisici

Markedsrisiko er risikoen for tab som fglge af, at investeringerne mister vaerdi pa grund af bevaegelser pa
de finansielle markeder. Markedsrisikoen opggres for LD Valger og LFM Investeringsaktiver.

Ved tilrettelaeggelsen af investeringsstrategien, hvor LD Fondes bestyrelse fastlaegger Retningslinjer for
investeringerne i det efterfglgende ar, anvendes modelberegninger, der genererer en rakke forskellige
scenarier for udviklingen pa de finansielle markeder. Der beregnes forventet afkast og risiko under anta-
gelse af forskellige aktivallokeringer med fokus pa portefgljernes risikoegenskaber, herunder sdkaldte ha-
lescenarier. | Feriemidlernes samlede formue indgar et arbejdsgivertilgodehavende, som forrentes med
udviklingen i den ferieberettigede lgn. Ved sammensaetning og fastleeggelse af risikoen i investeringspor-
tefgljen tages der hensyn til veegtningen mellem arbejdsgivertilgodehavendet og LFM Investeringsaktiver,
idet arbejdsgivertilgodehavendet har betydning for risikoprofilen for den samlede formue.

Ud over den arlige fastlaeggelse af markedsrisikoen sker der opfglgning pa markedsrisiko manedligt. Mar-
kedsrisikoen opggres via to metoder hhv. som Expected Shortfall og som opgjort under Solvency Il. Da LD
Fonde ikke er omfattet af Solvency Il, er opggrelsen af markedsrisikoen alene til internt brug til ramme-
overvagning og kvantificering af de risici, der pavirker markedsvaerdien i LD Veelger og LFM Investerings-
aktiver. LD Fonde beregner risikoen baseret pa standardmodellen.

Samlet markedsrisiko

Figur 3 og figur 4 viser henholdsvis LD Vealgers og LFM Investeringsaktiver samlede markedsrisiko. Da
ovenstaende risikotyper ikke er fuldt korrelerede, er den samlede markedsrisiko lavere end summen af de
enkelte risikotyper.
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Figur 1. Markedsrisiko for LD Veelger pr. 31. december 2025
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Ultimo 2025 udgjorde LD Veaelgers markedsrisiko 3.775 mio. kr. Sammenholdt med 31. december 2024,
hvor markedsrisikoen udgjorde 3.301 mio. kr., er markedsrisikoen steget som fglge af hgjere rente-,
spaend og aktierisiko.

Figur 2. Markedsrisiko for LFM Investeringsaktiver pr. 31. december 2025
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Markedsrisikoen for LFM Investeringsaktiver udgjorde 6.424 mio. kr. 31. december 2025. Sammenholdt
med ultimo 2024 er markedsrisikoen steget med 1.066 mio. kr., pa baggrund af en stigning i aktierisikoen.

Markedsrisikoen opggres desuden ved Expected Shortfall, gennemsnit af afkastene i de 5 % veerste sce-
narier pa 1 ars sigt baseret pa afkaststier fra Morgan Stanley. Bestyrelsen satter pejlemaerke og rammer
for tabsrisikoen. Pr. ultimo 2025 udggr Expected Shortfall 16 % for LD Veaelger og 24 % for LFM Medlems-
formue.

D.1.1 Kreditrisiko

Kreditrisikoen er risikoen for tab som fglge af forringet kreditkvalitet eller tab som fglge af, at en modpart
ikke kan opfylde sine forpligtelser. Kreditrisiko opdeles saledes i kreditspaendsrisiko, som er beskrevet
ovenfor, og modpartsrisiko, som beskrives i afsnittet D.2. Modpartsrisici.

D.1.2 Foranstaltninger til vurdering af markedsrisiko
Der henvises til afsnit C.4.1. Rapporteringsprocedurer.



Rapport om risiko og finansiel situation 2025 17/20

D.1.3 Stresstest og risikoanalyser

Der udarbejdes Ipbende en raekke forskellige stresstest og risikoanalyser for at overvage og vurdere risi-
koen i LD Fonde. Den samlede markedsrisiko opg@res ved hjzelp af Expected Shortfall samt Solvens I, som
beskrevet tidligere.

Der udarbejdes desuden stresstest til Igbende evaluering af portefgljens risici i KLD. For puljer og manda-
ter udfgres en raekke fglsomhedsanalyser, der ser pa aendringer i aktier, kreditspaend, valuta og renteni-
veau, samt en raekke scenarieanalyser. Nedenfor ses udvalgte resultater.

Tabel 5. Stresstest og scenarieanalyser

LD Veelger LFM Investeringsaktiver

Aktier -20% -10% -17%
Valuta -10% -5% -5%
Covid 19 2020 scenarie -22% -31%
Finanskrise 2008 scenarie -17% -35%

| forbindelse med fastlaeggelsen af den strategiske portefgljesammensaetning foretages en likviditetsana-
lyse. | den seneste analyse konkluderes det, at 50 % af portefgljen kan realiseres inden for en uge i LD
Veelger under normale markedsforhold og 19 % under stressede markedsforhold. De seneste ars udbeta-
linger udggr omtrent 10 % af formuen. De mest ekstreme ugentlige udtraek svarer til 4 % af portefgljen.
Det giver en likviditetsoverdaekning pa naesten 5 gange det forventede behov pa én uge. Likviditetsover-
deekningen er taet pa 100 gange for LFM. For yderligere beskrivelse af likviditetsanalysen se afsnit D.4.1
Likviditetsrisiko. Der foretages desuden likviditetsanalyser i alle afdelinger i KLD.

D.2 Modpartsrisici

Modpartsrisiko er risikoen for tab i tilfeelde af, at modparter ikke opfylder deres forpligtelser. Modparts-
risikoen opstar i forbindelse med indgaelse af kontrakter i afledte finansielle instrumenter (derivater) og
pa kontantindestaender i pengeinstitutter. Modpartsrisikoen tager udgangspunkt i “tab ved mislighol-
delse”, som er det tab, LD Fonde vil f3, hvis modparten misligholder forpligtelsen, fx ved at pengeinstitut-
ter gar konkurs. Modpartsrisikoen beregnes som standardafvigelsen pa tab ved misligholdelse med ud-
gangspunkt i eksponeringen mod den enkelte modpart grupperet efter rating.

LD Veelgers samlede modpartsrisiko udgjorde 251 mio. kr. pr. 31. december 2025.
LFM investeringsaktivers samlede modpartsrisiko udgjorde 180 mio. kr. pr. 31. december 2025.

D.2.1 Foranstaltninger til vurdering af modpartsrisiko
Der henvises til afsnit C.4.1. Rapporteringsprocedurer.

D.3 Operationelle risici

De operationelle risici er begraensede, idet LD Fonde har en enkel forretningsmodel og udbyder simple
produkter til medlemmerne. Organisationens stgrrelse og kompleksitet ggr, at der er en overskuelig orga-
nisationsstruktur med en klar organisatorisk ansvarsfordeling. LD Fonde har som tidligere naevnt valgt at
outsource mange aktiviteter, hvor der stilles krav om, at aktiviteterne bliver leveret pa et hgjt kvalitetsni-
veau (med lavere risiko), end hvad der er muligt internt i organisationen.
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Operationelle risici identificeres og s@ges impdegaet med risikoreducerende foranstaltninger i form af po-
litikker og retningslinjer, forretningsgange og kontroller (herunder beredskabsplaner). LD Fonde tillaegger
kvaliteten i rapporteringen til LD Fondes bestyrelse vaesentlig betydning, bl.a. med henblik pa at bestyrel-
sen kan varetage sine kontrol- og overvagningsforpligtelser.

Nar der opstar operationelle handelser i LD Fonde registreres, klassificeres og mappes disse til operatio-
nelle risici, og der rapporteres til bestyrelsen om vaesentlige fejl hos outsourcing-partnere og i LD Fondes
egen organisation. Der fglges Ipbende op pa alle operationelle haendelser i compliancekomitéen.

LD Fonde arbejder Ipbende pa at styrke handteringen af operationelle risici, og anvender i denne sam-
menhang sparring med relevante partnere.

D.4 Andre vaesentlige risici

D.4.1 Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at LD Fonde ikke kan skaffe tilstraekkelig likviditet til at finansiere med-
lemsudbetalinger til tiden. Likviditetsrisiko er en vaesentlig risiko for LD Fonde i Lénmodtagernes Dyrtids-
midler, hvor medlemmerne er udbetalingsberettigede. For Lgnmodtagernes Feriemidler vil udbetaling
primaert veere afhaengig af, hvornar medlemmerne nar pensionsalderen og dermed kan fa udbetalt deres
opsparing. Det betyder, at udbetalingsomfanget pa nuvaerende tidspunkt kan prognosticeres med stor
sikkerhed. Fglgende afsnit fokuserer derfor pa Lgnmodtagernes Dyrtidsmidler — herunder szerligt LD Vael-
ger.

| forbindelse med fastleeggelsen af den strategiske portefgljesammensaetning foretages der en likviditets-
analyse af LD Valger. Her opdeles aktiverne i tre likviditetsklasser: ultralikvide, semilikvide og illikvide ak-
tiver. Baseret pa ovenstaende kategorisering stress-testes med ekstreme historiske udbetalingsscenarier
for én uge.

Ved store, uventede st@d til udbetalinger slges de mest likvide aktiver som udgangspunkt fgrst. Derfor
er der en hgj andel af likvide aktiver i LD Veelger. | investeringsrammerne for LD Veaelger er der fastsat en
maksimal allokering til illikvide aktiver. | den seneste analyse var vurderingen, at LD Vealger er i stand til at
honorere store udbetalingskrav fra medlemmerne, ogsa uden vaesentlig gene for de tilbageveerende
medlemmer.

D.4.2 ESG-risici

LD Fonde har et strategisk mal om at foretage investeringer ansvarligt. Vores Politik for ansvarlige investe-
ringer og aktivt ejerskab saetter rammerne for arbejdet med ansvarlighed. Vi implementerer politikken
ved at:

o forpligte vores investeringsforvaltere til at inddrage hensyn til ESG i deres investeringsproces

e bruge vores aktionzrrettigheder, herunder stemme pa virksomheders generalforsamlinger og ga i dia-
log med virksomheder

o screene portefgljen af bgrsnoterede investeringer og ekskludere selskaber, som bryder vores princip-
per for ansvarlighed

e investere i virksomheder, som bidrager til at fremme en baeredygtig omstilling

e overvage udviklingen i ESG-nggletal for investeringerne

o reagere rettidigt pa identificerede ESG-risici.
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Investeringernes negative effekter pa samfundet sgger vi at begraense ved at Igbende male og vurdere
virksomhederne i vores portefglje ud fra en raekke ESG-forhold. Hertil anvendes eksterne samarbejdspart-
nere, som overvager om virksomhederne fglger geeldende regler og normer og tager hgjde for baeredyg-
tighedsrisici.

En baeredygtighedsrisiko er en miljgmaessig, social eller ledelsesmaessig begivenhed eller omstaendighed
som, hvis den opstar, kan have en vaesentlig indvirkning pa veerdien af en investering. Baeredygtighedsri-
sici kan have mange former:

o fysiske risici som forhgjet vandstand, orkaner, tgrke, miljgkatastrofer, tab af biodiversitet mv.
e transitionsrisici der opstar ved teknologiskift, 2ndringer i forbrugsmegnstre mv.

o regulatoriske risici som fglger af nye love og regler

¢ omdgmmemaessige risici, hvor virksomheder risikerer at miste tillid.

Hvilke risici, der er relevante, afhaenger af den enkelte virksomhed, og metoder og data til at male baere-
dygtighedsrisici er fortsat under udvikling. Det ggr det vanskeligt at vurdere baeredygtighedsrisici pa tvaers
af forskellige typer investeringer pa samme made som for traditionelle finansielle risici.

Pa klimaomradet er datakvaliteten og deekningen af vores portefglje bedst. | vores arsrapport for 2025
rapporterer vi om klimaaftrykket for 76 % af investeringerne. Vi har et mal om at reducere klimaaftrykket
med 40-60 % i 2030 sammenlignet med 2019 for bgrsnoterede aktier og virksomhedsobligationer, hvilket
er i trad med anbefalingerne fra Net-Zero Asset Owner Alliance. | 2025 blev 2030-malet for aktier naet,
mens klimaaftrykket for virksomhedsobligationer er godt pa vej mod malsatningen.

LD Fonde rapporterer ogsa om indsatsen som aktive ejere, herunder eksklusioner og betydningen af disse
for afkastet. Arsrapporteringen om ansvarlighed bygger pa anerkendte principper og har siden 2024 vae-
ret underlagt ekstern revision.

En del af LD Fondes investeringer er malrettet virksomheder, der bidrager til overgangen mod et mere
baeredygtigt samfund. Det sker via LD Fondes investeringsmandat Miljg & Klima. Ved udgangen af 2025
havde vi investeret for 1,8 mia. kr. gennem dette mandat fordelt pa 69 forskellige virksomheder.

Der kan laeses mere om LD Fondes arbejde med ansvarlighed pa LD Fondes hjemmeside.

D.4.3 IT og cyberkriminalitetsrisici

LD Fonde fokuserer pa risici forbundet med it og cyberkriminalitet, og har derfor indarbejdet en raekke
risikomitigerende tiltag pd it-driftsomradet. Derfor afholdes Igbende mg@der med det eksternt tilknyttede
Security and Operation Center, der overvager drift og logs for LD Fonde. Herudover anvendes test og eks-
terne vurderinger i den fremadrettede stillingtagen til nye initiativer for at begraense risikoen sammen
med vejledninger fra sikkerdigital.dk.

LD Fonde har pabegyndt implementeringen af "Bekendtggrelse om styring af it- og cyberrisici i LD
Fonde”. Bekendtggrelsen har til formal at sikre, at LD Fonde har en effektiv, betryggende og dokumen-
terbar styring af it- og cyberrisici, sa fondenes drift, medlemmernes data og kritiske forretningsfunktioner
er beskyttet mod digitale trusler og driftsforstyrrelser.

D.4.4 Andre risici
Ud over de risici, der er beskrevet ovenfor, har LD Fonde identificeret nedenstaende risici:
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o Politiske risici

e Regulatoriske risici
o GDPR-risici

e  Omdgmmerisici

Feelles for disse risici er, at de er sveere at forudsige, svaert kvantificerbare og sveere at afdaekke.

D.5 Andre oplysninger

Der er ikke andre vaesentlige oplysninger at tilfgje til ovenstaende gennemgang af LD Fondes risikoprofil.



